О некоторых аспектах феномена финансиализации экономики by Теляк, О.А. & Братченя, Е.А.
1 
 
Міністерство освіти і науки України 
 
Полтавський національний технічний університет 
імені Юрія Кондратюка 
Навчально-науковий інститут фінансів, економіки та менеджменту 
Кафедра фінансів і банківської справи 
 
Білостоцький технологічний університет (Польща) 
 
Батумський державний університет імені Шота Руставелі (Грузія) 
 Університет національного та світового господарства (Болгарія) 
 
Університет Північ (Хорватія) 
 
Київський національний університет імені Тараса Шевченка 
Кафедра фінансів 
 
Національний інститут стратегічних досліджень  
 
Ужгородський національний університет 
 
Донецький національний університет імені Василя Стуса 
 
Департамент економічного розвитку, торгівлі та залучення інвестицій 
Полтавської обласної державної адміністрації 
 






РОЗВИТОК ФІНАНСОВОГО РИНКУ В 
УКРАЇНІ: ЗАГРОЗИ, ПРОБЛЕМИ ТА 
ПЕРСПЕКТИВИ 
 
Матеріали Міжнародної науково-практичної  
конференції 
 














В.О. Онищенко, д.е.н., професор; С.П.Сівіцька, к.е.н., доцент; 
І.В.Черниш, д.е.н., доцент; Л.О. Птащенко, д.е.н., професор; 
С.В.Онищенко, д.е.н., професор; Л.А.Свистун, к.е.н., доцент;                
Т.М. Завора, к.е.н., доцент. 
 
М.34 Розвиток фінансового ринку в Україні: загрози, проблеми та 
перспективи: Матеріали Міжнародної науково-практичної 









У збірнику матеріалів науково-практичної конференції розглядаються актуальні 
проблеми та перспективи розвитку економічних відносин на ринку фінансових 
послуг у контексті світового досвіду та українських реалій; теоретичні та 
методичні  аспекти забезпечення безпеки фінансового ринку України в умовах 
нестабільного економічного середовища; шляхи та методи управління 
фінансами суб’єктів підприємництва, особливості  й перспективи розвитку 
ринку фінансових послуг, сучасні тенденції та проблеми грошово-кредитного 
ринку України. 
Участь у конференції взяли науковці та практики з Полтави, Вінниці, Києва, 
Кременчука, Львова, Житомира, Одеси, Сум, Ужгорода, Черкас, Батумі, 
Білостока, Вараждіна, Остфільдерна, Софії, Тбілісі, Пінська. 
Призначений для фахівців фінансового ринку, працівників фінансової 
сфери, науковців, викладачів, слухачів та студентів. 
 
 










© Полтавський національний технічний 





щодо основних проблем у сфері стандартизації, продовжити роботу з удосконалення 
електронної дворівневої платформи взаємодії влади з бізнесом з питань технічного 
регулювання, стандартизації, метрології та метрологічної діяльності, створеної за 
сприяння Уряду Німеччини. Реалізація таких заходів вже в найближчій перспективі 




1. Результати діяльності МЕРТ у сфері технічного регулювання за 1 квартал 2019 
р. – Режим доступу : URL:http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=uk-
UA&tag=ZagalnaInformatsiiaSchodoSferiTekhnichnogoReguliuvannia  
2. Звіт про роботу Національного органу стандартизації України за 2018 р. URL: 
http://uas.org.ua/wp-content/uploads/2019/03/zvit2018.pdf 
3. Про затвердження планів науково-дослідних та дослідно-конструкторських 
робіт Міністерства економічного розвитку і торгівлі України у сфері стандартизації та 
метрології на 2019 рік. Наказ Мінекономрозвитку №317 від 25.02.2019 р. – Режим 
доступу : URL: https://zakon.rada.gov.ua/rada/show/v0317731-19#n19 
4. Звіт про виконання Програми робіт з національної стандартизації на 2019 рік – 




Теляк Оксана Александровна, 
кандидат экономических наук, доцент 
Полесский государственный университет 
Братченя Елизавета Анатольевна, 
Полесский государственный университет 
 
О НЕКОТОРЫХ АСПЕКТАХ ФЕНОМЕНА ФИНАНСИАЛИЗАЦИИ ЭКОНОМИКИ 
 
История последних десятилетий зафиксировала наращивание финансиализации 
(финансовой емкости, финансовой глубины) мировой экономики. Нужно отметить, что 
экономика Беларуси, в числе некоторых других стран, не соответствует данному 
тренду. При достаточно организованной банковской системе в стране не вполне 
активен рынок ценных бумаг, страховой и лизинговые секторы только развиваются, 
институты небанковского финансового посредничества представлены достаточно 
скромно, нет полноценно функционирующих институтов, мобилизующих финансовые 
ресурсы и трансформирующих их в долгосрочные инвестиции. В этих тенденциях, 
конечно, нужно учитывать и вопросы невысокого горизонтального и вертикального 
доверия в обществе. Кроме того, белорусской экономикой недоиспользуются 
возможности глобальной финансиализации в связи с тем, что национальные 
финансовые институты не могут выступить в роли полноценного посредника между 
внешними источниками финансирования и внутренним спросом на инвестиции. 
Экономика Беларуси относится к группе открытых малых экономик с 
банкоориентированной финансовой системой, имеет очевидную зависимость от 
динамики функционирования мирового финансового рынка. В стране процессы 
финансиализации находятся на начальной стадии из-за относительно низкого уровня 
развития финансового рынка и с точки зрения обращающихся объемов финансовых 
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ресурсов (его емкости), спектра используемых финансовых инструментов, и с точки 
зрения его взаимосвязи с реальным сектором экономики.  
В литературе категория финансиализации, в том числе, рассматривается как 
процесс повышения финансовой глубины (или финансовой емкости) экономики. 
Концепция финансовой глубины разработана специалистами Всемирного банка в 
начале 1980-х гг. В своем изначальном смысле финансовая глубина (или финансовая 
емкость) ассоциировалась с насыщенностью экономики деньгами, финансовыми 
инструментами и финансовыми институтами. В последующем, понятие приобрело 
более широкий смысл и стало отражать уровень развития финансового посредничества 
в мировой экономике, стране или группе стран. В настоящее время оценка финансовой 
глубины является частью общего анализа финансовых систем, проводимого 
Всемирным банком. Для получения комплексной характеристики финансовой системы 
Всемирный банк оценивает ее по четырем критериям (глубина, доступ, эффективность 
и стабильность) для двух ключевых компонентов финансового сектора: финансовых 
институтов (банковские и небанковские финансовые институты) и финансовых рынков 
(рынок акций, облигаций и другие рынки).  
Исследование финансовых систем в развивающихся и развитых странах проводит 
также Всемирный экономический форум. Для этого рассчитывается более 120 
показателей, сгруппированных в семь блоков: институциональная среда, бизнес-среда, 
финансовая стабильность, банковские услуги, небанковские финансовые услуги, 
финансовые рынки, масштабы финансового рынка.  
Анализ глубины мирового финансового рынка проводит также McKinsey Global 
Institute, рассчитывающий отношение рыночной стоимости мировых финансовых 
активов (с учетом будущей доходности) к мировому ВВП. Основная цель всех этих 
исследований – подтвердить взаимосвязь между долгосрочным экономическим ростом 
и финансовой глубиной экономики страны. Несмотря на большое число исследований, 
данный вопрос продолжает оставаться дискуссионным. 
Понятие «финансиализация экономики» используется сравнительно недавно. К 
одному из первых трудов в этом направлении относят работу американских 
экономистов Harry Magdoff и Paul Sweezy [1, с.139-143], в которой финансиализация 
рассматривается и как возрастание роли финансового капитала в развитии 
национальных экономик, и как система разработки привилегированных правил ведения 
бизнеса для финансового сектора, внедряемых через институты государственной 
власти. Доминирование финансового капитала в экономике развитых стран стало 
преобладать в конце ХХ – начале ХXI вв. Этот процесс, в том числе, сопровождался 
дерегулированием финансовых рынков, развертыванием финансовых кризисов, 
развитием финансовых холдингов, появлением большого числа финансовых 
инструментов и институтов, развитием финансовой инженерии.  
Финансиализация рассматривается и в качестве общего понятия, обозначающего 
как процесс финансовой глобализации, так и результат его воздействия на 
национальную экономику. Финансиализация как процесс характеризуется 
доминированием финансового капитала над капиталом реального сектора и 
насаждением финансовым сектором законов не только для бизнеса, но и для всего 
общественного хозяйства, которые позволяют финансовому капиталу генерировать 
более высокие доходы [3, с. 37-49].  
Финансиализацию, как экономическую категорию, справедливо стали 
рассматривать «как растущую и системную власть финансов и финансового 
инжиниринга» [2, с.202-205]. 
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Характер влияния финансиализации на развитие экономики можно определить на 
основе различных статистических показателей, например, таких, как доля финансового 
сектора в ВВП, соотношение инвестиций в финансовый и реальные секторы 
экономики, масштаб сделок на финансовом рынке, показатель корпоративного и 
государственного долга и др.  [3, с. 37-49]. В целом, уровень экономического развития 
возможно аппроксимировать с помощью показателей финансиализации, финансовой 
глубины и емкости экономики.  
Мы поддерживаем мнение профессора Полесского государственного 
университета, д.э.н. О.А. Золотаревой, высказанное во время научной дискуссии в 
университете, про то, что основная цель макроэкономической политики – создание 
эффективного совокупного спроса, который обеспечивает полную занятость 
имеющихся в экономике ресурсов. Наиболее гибким элементом совокупного спроса 
является инвестиционный спрос. Инвестиционный спрос реализуется посредством 
финансового рынка. Инвестиционный спрос и финансовый капитал находятся в 
диалектическом взаимодействии друг с другом: инвестиционный спрос активизирует 
финансовый рынок, а кругообороты финансового капитала активизируют 
инвестиционный спрос. Связь финансового и нефинансового секторов имеет 
двойственную природу. С одной стороны, финансовые отношения тесно связаны с 
формированием доходов в нефинансовом секторе, а с другой, они имеют 
самостоятельную логику развития. Разрывы в динамике инвестиционного спроса и 
динамике движения финансового капитала приводят к финансовым кризисам или 
стагнации. Необходима выработка эффективного макроэкономического механизма 
активизации эндогенного инвестиционного спроса посредством развития финансовой 
глубины экономики. Финансовый рынок влияет не только на инвестиционный спрос. 
Он оказывает влияние на цены товаров, курсы валют, потребительский спрос. Страны с 
высоким уровнем финансиализации обладают важными преимуществами: возможность 
осуществлять стимулирующую монетарную политику без значительного роста 
инфляции, более высокий уровень управляемости экономикой, более высокое качество 
экономического развития страны, экономика становится более сложной в 
синергетическом аспекте.  
Таким образом, несмотря на большое количество исследований, взаимосвязь 
между долгосрочным экономическим ростом и финансовой глубиной экономики 
страны продолжает оставаться дискуссионным вопросом. Очевидно одно: в процессе 
разработки программ по финансиализации отечественной экономики, наряду с 
пониманием ее как важнейшего драйвера экономического развития, нельзя не 
учитывать ее потенциала как источника локальных и мировых финансовых кризисов.  
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